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証
券
価
値
論
の
成
価
値
を
有
つ
擬
制
資
本
の
身
代
り
だ
と
い
う
わ
け
で
あ
る
。
法、
つ
ま
り
証
券
に
つ
き
斯
く
斯
く
の
事
態
が
生
じ
て
い
る
以
上
そ
れ
に
価
値
あ
り
と
し
な
け
れ
ば
な
ら
ぬ
と
い
う
方
法
で
行
わ
る
べ
き
で
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
、
そ
の
よ
う
な
事
態
を
取
上
げ
て
説
明
し
な
く
て
も
有
価
証
券
は
擬
制
資
本
F
i
k
t
i
v
e
s
K
a
p
i
t
a
l
の
証
券
化
せ
ら
れ
た
も
の
と
い
う
其
の
本
体
か
ら
当
然
価
値
あ
る
こ
と
は
窺
知
さ
れ
る
と
い
う
主
張
も
な
い
で
は
な
い
。
要
言
す
れ
ば
、
証
券
は
擬
制
資
本
を
紙
片
の
上
に
具
象
化
し
た
も
の
で
、
謂
わ
ば
操
制
資
本
の
身
代
り
た
る
も
の
で
あ
る
。
擬
制
資
本
が
価
値
を
有
つ
こ
と
は
明
か
で
あ
る
が
ゆ
え
証
券
が
価
値
を
有
つ
の
は
自
明
で
あ
る
、
立
（
今
西
）
と
い
う
論
旨
で
あ
る
。
主
張
の
眼
目
は
身
代
り
と
い
う
点
に
あ
り
、
掠
、
証
券
が
価
値
を
有
つ
こ
と
の
論
証
で
あ
る
が
、
こ
れ
は
証
券
が
価
値
を
有
つ
に
よ
っ
て
生
ず
る
事
態
を
指
摘
す
る
と
い
う
方
の
存
在
、
つ
ま
り
証
券
に
価
値
の
あ
る
こ
と
か
ら
始
め
ね
ば
な
ら
な
く
な
る
の
で
あ
る
。
み
た
こ
と
も
な
い
と
い
う
人
す
ら
見
受
け
る
と
こ
ろ
だ
。
従
て
、
証
券
価
値
論
の
成
立
を
論
ず
る
に
当
つ
て
は
、
先
ず
以
て
証
券
価
値
い
な
く
価
値
を
有
つ
の
で
あ
る
が
、
証
券
価
値
論
の
成
立
は
、
勿
論
、
証
券
価
値
の
存
在
を
前
提
と
す
る
。
而
し
て
証
券
は
、
財
貨
や
貨
幣
が
価
値
を
有
つ
如
く
、
間
違
一
部
に
は
そ
れ
を
疑
問
に
思
う
者
が
な
い
で
も
な
い
。
実
際
、
世
間
に
は
証
券
価
値
な
ど
考
え
て
証
券
価
値
の
存
在
証
券
債
値
論
の
成
立
今
西
庄
次
郎
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註
が
あ
る
か
ら
に
外
な
ら
ぬ
。
立
（
今
西
）
一
般
に
証
こ
の
主
張
も
一
理
な
い
で
は
な
い
。
け
れ
ど
も
証
券
に
価
値
あ
る
こ
と
の
証
明
は
、
矢
張
り
、
価
値
あ
る
こ
と
に
よ
っ
て
齋
さ
れ
る
格
好
な
事
態
を
指
摘
す
る
に
よ
っ
て
最
も
明
瞭
に
な
る
と
云
わ
ね
ば
な
ら
な
い
。
然
ら
ば
そ
の
よ
う
な
事
態
と
し
て
如
何
な
る
こ
と
が
あ
る
で
あ
ろ
う
か
。
そ
れ
と
し
て
、
先
ず
、
証
券
が
売
買
せ
ら
れ
る
事
態
が
取
上
げ
ら
れ
る
。
既
に
知
ら
れ
る
よ
う
に
、
証
券
制
度
な
る
も
の
は
売
買
移
転
を
行
い
易
い
よ
う
に
す
る
工
夫
で
あ
る
が
、
単
に
そ
の
よ
う
に
工
夫
さ
れ
た
か
ら
と
云
つ
て
売
買
さ
れ
る
と
な
る
も
の
で
は
な
い
。
証
券
が
売
買
さ
れ
る
の
は
、
矢
張
り
そ
う
い
う
売
買
さ
れ
易
い
と
い
う
性
能
そ
の
も
の
よ
り
も
証
券
の
実
体
に
価
値
一
体
、
価
値
の
無
い
も
の
は
売
買
さ
れ
な
い
の
で
あ
り
、
逆
に
云
つ
て
売
買
さ
れ
る
と
い
う
こ
と
は
そ
の
物
に
価
値
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
こ
の
場
合
、
証
券
の
実
体
が
何
で
あ
る
か
は
問
う
と
こ
ろ
で
な
い
（
実
体
は
勿
論
擬
制
資
本
で
あ
る
が
、
擬
制
資
本
で
あ
ろ
う
が
他
の
も
の
で
あ
ろ
う
が
こ
の
場
合
問
う
と
こ
ろ
で
な
い
）
。
周
知
の
よ
う
に
、
マ
ル
ク
ス
学
派
に
よ
れ
ば
、
資
本
主
義
社
会
に
於
て
、
商
品
は
使
用
価
値
G
e
b
r
a
u
c
h
s
w
e
r
t
を
有
す
る
と
共
に
交
換
価
値
T
a
u咎
h
w
e
r
t
を
も
有
す
る
財
貨
で
あ
る
。
夫
々
何
等
か
の
使
用
価
値
を
有
た
ね
ば
売
買
、
交
換
さ
れ
な
い
が
、
使
用
価
値
を
有
つ
て
い
て
も
交
換
価
値
を
有
た
ね
ば
又
売
買
、
交
換
さ
れ
な
い
。
斯
く
て
商
品
の
場
合
、
売
買
、
交
換
と
い
う
事
態
に
よ
っ
て
証
明
さ
れ
る
の
は
、
使
用
価
値
と
交
換
価
値
の
二
種
の
価
値
を
有
つ
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
今
、
こ
れ
か
ら
聯
想
さ
れ
る
こ
と
は
、
証
券
の
場
合
、
売
買
せ
ら
れ
る
に
よ
っ
て
価
値
の
存
在
が
証
明
せ
ら
れ
る
と
い
う
、
そ
れ
は
一
種
か
二
種
か
、
又
ど
の
よ
う
な
価
値
か
と
い
う
事
項
で
あ
る
。
併
し
今
吾
々
の
取
上
げ
て
い
る
の
は
、
証
券
に
価
値
の
あ
る
こ
と
だ
け
の
証
明
で
あ
り
、
そ
れ
ら
の
種
類
な
ど
に
論
及
し
な
く
て
も
よ
い
の
で
あ
る
（
之
等
は
証
券
価
値
の
本
論
に
属
し
、
勿
論
複
雑
な
論
考
の
対
象
と
な
る
と
こ
ろ
で
あ
る
）
。
証
券
に
価
値
あ
る
こ
と
は
、
先
ず
、
証
券
が
売
買
さ
れ
る
事
実
か
ら
酌
み
と
れ
る
。
が
、
こ
の
事
実
か
ら
証
券
に
価
値
あ
る
こ
と
の
把
握
は
、
事
実
そ
の
も
の
が
余
り
に
慣
れ
切
つ
て
い
る
こ
と
で
あ
る
の
で
、
経
済
理
論
的
に
物
事
を
考
え
な
い
一
般
の
人
々
に
は
却
て
理
解
の
ゆ
き
難
い
節
が
な
い
で
も
な
い
。
そ
れ
よ
り
も
一
般
に
理
解
さ
れ
易
い
と
思
わ
れ
る
の
は
、
次
の
事
実
で
あ
ろ
う
。
券
、
例
え
ば
株
式
に
就
い
て
は
優
良
株
と
か
不
良
株
と
か
呼
ば
れ
る
も
の
が
あ
る
。
或
る
株
式
を
指
し
て
不
良
株
と
呼
ぶ
の
は
そ
の
価
証
券
価
値
論
の
成
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証
券
価
値
論
の
成
格
が
低
い
か
ら
と
限
ら
な
い
。
不
良
株
と
呼
ば
れ
る
も
の
の
多
く
は
価
格
は
低
い
が
、
然
も
価
格
は
相
当
の
大
い
さ
を
有
つ
も
の
の
中
に
も
不
良
株
と
目
さ
れ
る
も
の
が
な
い
で
も
な
い
。
又
不
良
株
は
配
当
が
少
い
か
ら
そ
う
呼
ば
れ
る
と
も
限
ら
な
い
。
高
率
の
配
当
を
や
つ
て
い
る
株
式
で
不
良
株
と
目
さ
れ
る
も
の
も
あ
る
。
結
局
、
或
る
株
式
が
不
良
株
と
目
さ
れ
る
の
は
、
株
式
に
つ
き
何
か
実
質
的
な
も
の
が
あ
り
そ
れ
が
少
い
か
ら
と
な
る
。
同
様
に
、
優
良
株
と
は
そ
れ
が
多
い
も
の
と
み
る
の
外
が
な
い
。
而
し
て
そ
の
実
質
的
な
も
の
と
は
何
か
で
あ
る
が
、
こ
れ
は
株
式
の
価
値
に
外
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。
要
す
る
に
、
証
券
に
優
良
証
券
、
不
良
証
券
と
い
う
語
の
存
す
る
の
は
、
証
券
に
価
値
の
あ
る
こ
と
を
前
提
と
し
て
い
る
の
で
あ
り
、
仮
令
或
る
人
と
し
て
価
値
と
い
う
こ
と
を
意
識
し
て
い
証
券
に
価
値
の
あ
る
こ
と
の
証
明
は
、
更
に
次
の
事
態
を
以
て
も
な
さ
れ
る
。
凡
そ
証
券
売
買
に
於
て
は
当
然
価
格
を
生
ず
る
が
そ
の
際
よ
く
割
安
と
か
割
高
で
あ
る
と
か
の
言
を
聞
く
。
商
品
の
場
合
割
安
と
か
割
高
と
い
う
こ
と
は
、
対
し
或
る
取
引
に
於
け
る
価
格
が
何
等
か
の
事
情
で
安
か
っ
た
り
高
か
っ
た
り
す
る
場
合
か
、
な
い
こ
と
は
な
い
が
甚
だ
稀
で
あ
り
（
一
殻
に
市
揚
体
制
が
充
分
に
出
来
●
つ
て
い
る
か
ら
）
、
一
定
商
品
の
一
般
的
な
市
価
に
又
は
或
る
種
（
こ
の
場
合
の
種
類
と
は
綿
糸
、
米
、
砂
糖
の
如
き
を
指
す
）
の
商
品
一
般
の
価
格
に
対
し
其
種
商
品
の
或
る
銘
柄
の
価
格
が
相
対
的
に
低
か
っ
た
り
高
か
っ
た
り
す
る
場
合
に
発
せ
ら
れ
る
言
葉
で
あ
る
。
証
券
の
場
合
、
或
る
取
引
で
当
該
証
券
の
一
般
的
な
市
価
と
離
れ
た
価
格
が
行
わ
れ
る
事
例
は
又
株
式
や
公
社
債
等
に
於
け
る
銘
柄
は
商
品
に
於
け
る
銘
柄
と
内
容
が
異
り
寧
ろ
商
品
別
に
該
当
し
、
従
て
株
式
公
社
債
に
於
け
る
各
銘
柄
の
価
格
は
本
来
独
自
的
に
定
ま
り
、
そ
の
大
い
さ
は
当
然
異
る
の
で
あ
る
。
従
て
証
券
が
割
安
、
割
高
と
云
わ
れ
る
の
は
、
夫
々
の
証
券
そ
の
も
の
に
つ
き
一
定
の
「
拠
り
所
」
が
あ
り
と
さ
れ
、
価
格
を
そ
れ
と
比
較
し
た
も
の
に
違
い
な
い
の
で
あ
る
。
而
し
て
そ
の
「
拠
り
所
」
は
当
に
そ
の
証
券
の
価
値
に
外
な
ら
な
い
の
だ
。
勿
論
彼
等
は
価
値
と
い
う
観
念
を
以
て
認
識
し
て
い
る
か
ど
う
か
判
ら
な
い
が
、
吾
々
か
ら
み
て
価
値
を
認
め
て
い
立
（
今
西
）
な
く
と
も
、
証
券
価
値
の
存
在
を
肯
定
し
て
い
る
も
の
で
あ
る
。
4 
も
の
で
な
い
の
で
あ
る
。
立
（
今
西
）
る
も
の
に
該
当
す
る
。
或
は
、
証
券
価
格
に
就
い
て
割
安
と
か
割
高
と
い
う
言
葉
の
用
い
ら
れ
る
と
き
は
価
値
の
大
い
さ
を
量
つ
て
お
り
、
価
値
の
大
い
さ
を
取
上
げ
て
い
る
の
だ
と
も
云
わ
れ
よ
う
。
け
れ
ど
も
犬
い
さ
を
問
題
と
し
て
い
る
以
上
は
当
然
価
値
の
存
在
は
以
上
、
証
券
が
価
値
を
有
つ
に
よ
っ
て
生
ず
る
諸
事
態
を
指
摘
し
て
来
た
が
、
こ
れ
ら
に
よ
り
証
券
に
価
値
の
存
在
す
る
こ
と
は
略
々
納
得
し
得
ら
れ
た
と
思
う
。
処
で
、
弦
に
是
非
明
か
に
し
て
置
か
ね
ば
な
ら
な
い
こ
と
が
あ
る
。
吾
人
は
初
め
に
一
般
人
は
証
券
に
つ
そ
れ
は
一
般
投
資
大
衆
の
中
一
定
の
証
券
に
対
し
投
資
価
値
が
あ
る
と
か
無
い
と
か
い
う
こ
と
が
屡
々
用
い
ら
れ
て
い
る
事
実
で
あ
る
。
つ
ま
り
こ
の
事
実
か
ら
は
証
券
に
価
値
あ
る
こ
と
は
一
般
に
知
ら
れ
て
い
る
よ
う
で
あ
る
の
だ
。
け
れ
ど
も
そ
の
所
謂
投
資
価
値
な
る
も
の
は
証
券
の
有
つ
て
い
る
実
体
的
な
価
値
と
は
別
な
概
念
で
あ
り
、
そ
の
言
葉
が
用
い
ら
れ
て
い
る
こ
と
と
証
券
価
値
が
認
識
さ
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
一
体
、
彼
等
は
如
何
な
る
場
合
に
投
資
価
値
が
あ
る
と
云
い
、
或
は
無
い
と
云
う
の
で
あ
る
か
と
い
う
に
、
そ
れ
は
か
の
証
券
の
割
安
、
割
高
の
場
合
で
あ
る
。
即
ち
、
割
安
の
時
は
投
資
価
値
が
あ
る
と
云
い
、
割
高
の
時
は
投
資
価
値
は
無
い
と
云
う
の
で
あ
る
。
併
し
或
る
証
券
が
割
高
と
い
う
こ
と
は
価
格
が
そ
の
証
券
の
有
つ
て
い
る
実
価
即
ち
価
値
に
比
べ
大
に
過
ぎ
る
と
い
う
に
過
ぎ
ず
、
実
価
即
ち
価
値
が
無
い
と
い
う
こ
と
で
な
い
の
だ
。
否
、
価
値
が
あ
る
か
ら
割
高
と
い
う
こ
と
が
云
い
得
る
の
で
あ
る
。
又
割
安
の
と
き
投
資
価
値
大
な
り
と
い
う
も
当
該
証
券
の
実
質
的
に
有
し
て
い
る
も
の
即
ち
価
値
は
小
な
る
か
も
知
れ
ず
、
否
小
な
る
こ
と
も
随
分
あ
り
得
る
の
で
あ
る
。
要
す
る
に
、
世
人
の
云
う
投
資
価
値
な
る
も
の
は
証
券
の
価
格
と
価
値
の
相
対
関
係
、
乃
至
開
き
そ
の
も
の
を
指
し
て
い
る
に
過
ぎ
ず
、
寧
ろ
投
資
余
地
、
投
資
妙
味
と
云
う
方
が
正
確
な
概
念
と
な
る
も
の
で
、
何
等
価
値
そ
の
と
は
全
く
別
な
の
で
あ
る
。
に、 き
価
値
を
考
え
て
い
な
い
と
云
っ
た
が
、
恰
も
こ
の
言
と
矛
盾
す
る
よ
う
な
事
実
が
あ
る
の
で
あ
る
。
認
め
て
お
り
、
存
在
を
通
り
越
し
大
い
さ
ま
で
問
題
に
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
証
券
価
値
論
の
成
四
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証
券
価
値
論
の
成
そ
の
事
態
が
仲
々
固
い
こ
と
で
あ
る
。
の
成
立
の
よ
う
に
、
そ
の
価
値
の
本
質
の
究
明
の
六
カ
し
い
こ
と
は
、
五
扱
、
再
び
元
に
戻
る
が
、
割
安
、
割
高
の
言
葉
か
ら
示
唆
さ
れ
る
証
券
価
値
の
存
在
に
関
す
る
重
要
な
―
つ
の
事
実
を
指
摘
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
断
つ
て
置
く
が
、
価
値
の
存
在
に
関
す
る
―
つ
の
事
実
と
云
つ
て
も
そ
れ
は
最
早
証
券
に
価
値
が
あ
る
と
い
う
こ
と
く
、
証
券
価
値
の
存
在
の
仕
方
、
存
在
振
り
に
関
す
る
事
態
で
あ
る
。
而
し
て
そ
れ
は
、
る
、
価
値
あ
っ
て
の
価
格
と
い
う
関
係
に
於
て
存
在
す
る
の
を
云
う
の
で
あ
る
。
価
値
の
存
在
そ
の
こ
と
で
な
証
券
価
値
は
証
券
価
格
の
た
め
に
存
在
す
一
般
経
済
学
が
財
貨
、
商
品
を
取
上
げ
る
場
合
も
、
先
ず
そ
の
価
値
よ
り
出
発
す
る
。
価
格
は
そ
の
次
に
論
及
さ
れ
る
。
而
し
て
周
知
一
部
の
学
者
を
し
て
経
済
学
は
価
値
論
を
措
き
価
格
論
よ
り
出
発
す
べ
し
と
の
説
を
出
さ
し
め
て
い
る
く
ら
い
で
あ
る
。
処
が
、
こ
れ
に
対
し
、
証
券
に
あ
り
て
は
、
価
値
あ
っ
て
の
価
格
と
い
う
が
如
く
価
値
は
価
格
と
密
接
に
関
係
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
こ
の
事
は
証
券
に
つ
い
て
は
常
に
割
安
、
割
高
が
云
わ
れ
、
割
安
、
割
高
の
見
方
を
離
れ
て
証
券
を
み
る
者
が
な
い
と
い
う
実
情
が
よ
く
証
明
す
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
素
よ
り
証
券
価
値
は
単
に
価
値
と
し
て
も
充
分
存
在
す
る
。
が
、
価
格
と
の
関
係
に
於
て
そ
の
存
在
の
意
味
が
大
き
く
な
る
の
で
あ
る
。
何
が
故
に
証
券
価
値
は
そ
の
よ
う
な
関
係
状
態
に
於
て
存
在
す
る
の
か
吾
々
の
吟
味
の
眼
は
当
然
そ
れ
に
向
わ
ざ
る
を
得
な
い
が
、
り
、
今
は
そ
れ
に
入
ら
な
い
。
こ
4
に
知
つ
て
置
い
て
貰
う
べ
く
力
説
し
て
置
く
の
は
、
証
券
価
値
は
上
の
よ
う
な
状
態
で
存
在
し
、
証
券
価
値
論
立
（
今
西
）
こ
れ
は
証
券
価
値
論
の
本
論
に
属
す
る
問
題
で
あ
証
券
に
も
価
値
が
存
在
す
る
以
上
、
そ
れ
を
対
象
と
す
る
学
問
が
成
立
し
て
よ
い
わ
け
で
あ
る
。
否
、
成
立
し
て
よ
い
と
い
う
以
上
で
は
な
い
。
そ
の
事
は
既
に
前
に
論
証
さ
れ
た
。
今
証
券
価
値
の
存
在
に
関
す
る
事
実
と
い
う
の
は
、
6
 
価
格
は
、
価
格
の
決
定
に
は
是
非
価
値
の
決
定
と
な
っ
て
い
る
の
で
あ
立
（
今
酉
）
に
成
立
さ
さ
ね
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。
正
直
に
云
つ
て
、
従
来
の
経
済
学
は
物
財
、
貨
幣
を
中
心
対
象
と
し
て
発
達
し
、
証
券
を
取
上
げ
る
も
の
少
く
、
漸
く
近
年
に
至
り
其
の
研
究
緒
に
つ
い
た
態
に
あ
る
。
併
し
進
ん
だ
番
云
1
主
義
社
会
（
証
券
賓
本
主
義
Effectenka,
pitalismus
と
呼
ば
れ
る
）
に
於
て
は
、
証
券
は
物
財
、
貨
幣
と
並
ん
で
三
大
存
在
物
と
な
っ
て
お
り
、
つ
と
推
し
進
め
ら
れ
て
よ
い
と
思
う
の
で
あ
る
。
而
し
て
財
貨
、
貨
幣
の
経
済
学
に
於
て
は
何
れ
も
そ
の
根
本
的
な
テ
ー
マ
と
し
て
価
値
論
を
取
上
げ
て
い
る
の
だ
。
所
謂
経
済
原
論
に
於
て
価
値
論
が
出
発
点
た
る
意
味
を
有
た
さ
れ
吟
味
の
中
心
と
な
っ
て
い
る
こ
と
周
知
の
通
り
で
あ
り
、
又
貨
幣
経
済
に
関
す
る
根
本
研
究
た
る
所
謂
貨
幣
論
も
そ
の
中
心
問
題
は
貨
幣
価
値
論
で
あ
る
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
今
証
券
の
経
済
研
究
に
於
て
も
、
同
様
に
、
何
よ
り
そ
の
価
値
論
を
行
わ
ね
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。
以
上
述
べ
た
、
証
券
価
値
論
の
成
立
論
は
証
券
に
価
値
が
あ
る
以
上
当
然
成
立
す
る
筈
だ
と
い
う
、
謂
わ
ば
事
実
認
識
論
に
立
っ
た
も
の
で
あ
っ
た
。
併
し
証
券
価
値
の
研
究
は
、
更
に
、
そ
の
学
問
の
必
要
、
役
立
ち
と
い
う
立
場
か
ら
も
行
わ
ね
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。
そ
の
学
問
の
必
要
と
は
何
で
あ
ろ
う
か
。
そ
れ
は
証
券
価
格
の
た
め
に
価
値
の
研
究
が
必
要
な
る
を
云
う
。
周
知
の
如
く
、
証
券
に
就
い
て
は
価
格
が
極
め
て
重
視
さ
れ
る
。
売
買
取
引
の
条
件
と
し
て
、
財
産
と
し
て
の
評
価
基
準
と
し
て
、
担
保
金
融
の
評
価
基
準
と
し
て
、
将
た
又
景
気
の
バ
ロ
メ
ー
タ
ー
に
役
立
た
す
も
の
と
し
て
、
何
れ
も
価
格
が
必
要
と
さ
れ
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
然
も
、
る
。
勿
論
、
証
券
価
格
は
価
格
と
し
て
の
独
特
な
性
格
を
有
た
な
い
も
の
で
な
く
、
価
値
通
り
に
定
ま
る
も
の
で
な
い
。
つ
ま
り
証
券
価
格
は
価
値
を
掴
む
だ
け
で
な
く
、
が
、
そ
れ
に
し
て
も
価
格
の
研
究
に
は
価
値
の
研
究
が
是
非
必
要
と
な
る
の
で
あ
る
。
処
で
、
前
段
の
終
り
に
述
ぺ
た
如
く
、
価
値
と
比
較
し
て
み
ら
れ
、
そ
れ
に
価
格
独
特
の
性
状
を
附
加
す
る
に
よ
っ
て
そ
の
充
分
な
る
も
の
が
得
ら
れ
る
の
で
あ
る
こ
の
証
券
価
格
の
研
究
に
は
先
ず
そ
の
価
値
の
研
究
と
い
う
の
に
対
し
、
世
間
の
態
度
は
一
般
に
そ
れ
と
同
調
的
で
な
い
。
証
券
価
値
論
の
成
証
券
経
済
の
研
究
は
も
っ
と
も
.. 
ノ‘
こ
の
7
 
証
券
価
値
論
の
成
従
来
行
わ
れ
て
来
た
証
券
価
格
の
学
問
的
研
究
の
方
法
は
、
大
体
二
つ
あ
る
。
七
一
は
証
券
市
場
論
の
中
に
価
格
論
を
附
加
す
る
や
り
方
で
あ
り
、
他
の
一
は
証
券
分
析
論
の
名
の
下
に
証
券
価
格
を
規
定
す
る
諸
条
件
を
吟
味
す
る
も
の
で
あ
る
。
先
ず
証
券
価
格
論
を
証
券
市
場
論
の
中
に
挟
入
す
る
や
り
方
を
と
る
も
の
で
あ
る
が
、
こ
れ
は
仲
々
少
く
な
い
。
例
え
ば
ヒ
ュ
ー
ブ
(
1
)
 
ナ
ー
も
そ
の
一
人
で
あ
る
。
彼
の
名
著
「
株
式
市
場
論
」
は
第
一
部
「
組
織
的
証
券
市
場
の
機
能
」
、
第
二
部
「
証
券
市
場
の
組
織
と
及
慣
例
）
。
又
最
近
(
-
九
五
四
年
）
出
た
、
活
動
」
と
続
い
て
第
三
部
「
証
券
価
格
を
規
定
す
る
諸
条
件
」
と
な
っ
て
い
る
（
尚
第
四
部
と
し
て
証
券
取
引
所
の
取
引
を
統
制
す
る
法
規
(
2
)
 
イ
ギ
リ
ス
の
女
流
学
者
リ
ッ
ク
ス
の
「
株
式
市
場
経
済
論
」
も
同
様
で
、
内
容
を
三
部
と
な
し
、
ヒ
ュ
ー
プ
ナ
ー
の
よ
う
に
自
ら
各
部
に
は
つ
き
り
名
称
を
附
し
て
い
な
い
が
、
第
一
部
で
株
式
取
引
所
（
特
に
ロ
ン
ド
ン
株
式
取
引
所
）
と
産
業
界
や
国
家
と
の
関
係
、
株
式
取
引
所
と
投
資
大
衆
と
の
関
係
を
取
上
げ
、
第
二
部
で
取
引
さ
れ
る
証
券
の
一
般
的
性
質
を
取
上
げ
、
第
三
部
で
投
資
動
機
と
株
式
価
格
の
理
論
を
取
上
げ
て
い
る
。
が
、
こ
の
証
券
市
場
論
に
於
て
証
券
価
格
の
理
論
的
内
実
的
研
究
を
な
す
や
り
方
は
、
証
券
価
格
の
学
的
研
究
の
方
法
と
し
て
不
充
分
だ
と
云
わ
ざ
る
を
得
な
い
の
で
あ
そ
。
既
に
知
れ
る
で
あ
ろ
う
如
く
、
証
券
市
場
論
な
る
学
問
は
、
本
来
、
証
券
の
動
態
現
象
を
対
象
と
す
る
も
の
で
あ
る
。
素
よ
り
証
券
価
格
は
証
券
の
売
買
移
転
に
よ
っ
て
生
ず
る
と
こ
ろ
で
、
従
て
証
券
市
場
論
に
於
て
も
価
格
は
当
然
取
上
げ
ら
る
ぺ
く
、
否
そ
の
主
要
な
テ
ー
マ
と
な
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
併
し
証
券
価
格
は
証
券
市
場
論
に
於
て
取
上
げ
ら
れ
る
と
云
つ
て
も
、
そ
れ
は
価
格
の
全
面
で
な
く
、
市
場
的
機
構
に
よ
っ
て
与
え
ら
れ
る
性
格
の
面
だ
け
が
そ
れ
に
該
当
す
る
の
で
あ
る
。
端
的
に
云
え
ば
、
価
格
が
市
価
と
な
る
面
だ
け
で
あ
る
。
然
も
価
格
に
更
に
そ
の
内
実
、
つ
ま
り
組
成
内
容
に
関
す
る
面
が
あ
る
の
だ
。
こ
れ
は
市
場
と
は
直
接
関
係
の
な
い
問
題
で
あ
る
。
即
ち
証
券
価
格
の
全
体
的
な
研
究
と
し
て
は
前
者
の
面
と
後
者
の
面
と
を
併
せ
内
容
と
し
て
全
き
を
得
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
而
し
て
証
券
市
場
論
は
証
券
価
格
論
で
な
く
、
従
て
価
格
の
後
者
の
面
は
之
を
内
容
と
す
る
必
要
は
な
い
の
で
あ
る
。
勿
論
こ
の
証
券
価
格
の
内
実
面
の
研
究
の
立
（
今
西
）
8
 
y
s
i
s
な
る
著
書
も
次
第
に
現
れ
つ
4
あ
る
。
注
意
し
て
よ
い
の
は
、
独
立
に
行
う
に
如
か
ず
と
な
る
の
だ
。
部
分
が
少
け
れ
ば
証
券
市
場
論
と
し
て
本
来
の
研
究
が
手
薄
な
も
の
と
は
な
ら
な
い
で
あ
ろ
う
が
、
そ
れ
ら
が
加
わ
る
こ
と
は
証
券
市
場
論
と
し
て
異
分
子
も
含
ん
だ
も
の
と
み
ら
れ
ざ
る
を
得
な
い
の
だ
。
然
も
注
意
す
べ
き
は
、
証
券
価
格
の
内
実
的
な
研
究
は
そ
れ
と
し
て
相
当
な
分
量
を
有
つ
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
斯
く
て
、
証
券
価
格
の
内
実
論
ー
|
•
価
値
と
の
関
係
に
於
け
る
価
格
論
ー
ー
~
は
別
個
(
1
)
s
.
 
s•Huebner, 
T
h
e
 S
t
8
k
 
market•1934. 
(
2
)
M
.
 S. 
Rix, 
S
t
o
c
k
 
M
a
r
k
e
t
 E
c
o
n
o
m
i
c
s
,
 
1954. 
註
右
に
証
券
市
場
論
で
証
券
価
格
の
内
実
論
を
取
入
れ
て
い
る
も
の
と
し
て
ヒ
ュ
ー
プ
ナ
ー
、
リ
ッ
ク
ス
の
著
書
を
挙
げ
た
。
が
、
そ
れ
ら
は
可
成
り
に
ス
ペ
ー
ス
を
割
い
て
取
上
げ
て
い
る
も
の
の
例
で
あ
り
、
僅
か
取
上
げ
て
い
る
も
の
に
至
っ
て
は
更
に
少
く
な
い
。
株
式
市
場
学
者
と
(~) 
(
2
)
 
し
て
古
い
C
.
A
・
ダ
イ
ス
然
り
、
レ
フ
ラ
ー
も
そ
う
で
あ
る
。
例
え
ば
ダ
イ
ス
の
著
「
株
式
市
場
論
」
は
二
十
九
章
よ
り
な
る
が
、
そ
の
中
に
証
券
分
析
な
る
一
章
を
設
け
て
い
る
。
但
し
之
等
の
証
券
市
湯
論
は
、
本
格
的
に
証
券
価
格
の
本
質
論
を
取
扱
っ
て
い
る
と
は
見
倣
さ
れ
な
(
3
)
 
い
の
で
あ
り
、
謂
わ
ば
一
寸
紬
れ
た
と
い
う
と
こ
ろ
で
あ
る
。
拙
者
「
証
券
市
場
論
」
に
於
て
は
、
証
券
市
場
論
と
し
て
取
上
げ
る
ぺ
き
価
格
論
は
市
場
問
題
と
し
て
の
範
囲
と
い
う
分
を
厳
に
守
つ
て
い
る
つ
も
り
で
あ
る
。
(
1
)
C
.
 A. 
Dice a
n
d
 
W. J•Eiteman, 
T
h
e
 S
t
o
c
k
 m
a
r
k
e
t
 1952. 
(
2
)
G
.
 L. Leffler•The 
S
t
o
c
k
 m
a
r
k
e
t
.
 
1951. 
(
3
)
拙
者
「
証
券
市
場
論
」
昭
和
二
八
年
一
月
次
に
世
間
で
行
わ
れ
て
い
る
証
券
分
析
論
な
る
名
称
の
証
券
価
格
の
学
的
研
究
で
あ
る
が
、
こ
の
方
は
前
の
証
券
市
場
論
の
中
で
証
券
価
格
実
質
論
を
取
上
げ
る
や
り
方
の
も
の
に
比
べ
て
少
い
。
こ
れ
は
、
こ
れ
迄
証
券
経
済
に
関
す
る
研
究
は
証
券
市
場
論
中
心
に
発
達
し
て
来
た
こ
と
に
よ
る
も
の
と
み
ら
れ
る
。
併
し
最
近
証
券
価
格
の
構
成
的
研
究
が
活
澄
と
な
り
、
証
券
分
析
論
S
e
c
u
r
i
t
y
A
n
a
l
 
証
券
価
値
論
の
成
立
（
今
西
）
ア
メ
リ
カ
に
於
て
盛
に
出
る
証
券
投
資
論
な
る
著
書
の
多
く
は
八
，
 
証
券
価
値
論
の
成
S
e
n
i
o
r
 S
e
c
u
r
i
t
i
e
s
」
に
於
て
、
転
換
権
、
て、 （原
名
は
Investment
だ
が
実
質
は
S
R
u
r
i
t
y
Investment
で
あ
る
）
の
内
容
は
第
一
部
緒
言
、
第
二
部
産
業
評
価
A
p
p
r
a
i
器
1
o
f
 
t
h
e
 
I
n
d
u
a
t
r
y
、
第
三
部
会
社
評
価
A
p
p
r
a
i
総
1
o
f
 t
h
e
 C
o
m
p
a
n
y
、
第
四
部
公
共
証
券
、
r
k
e
t
、
第
六
部
組
織
的
投
資
（
投
資
機
関
論
）
と
な
っ
て
お
り
、
中
心
的
な
第
二
部
、
第
一
―
一
部
は
証
券
、
就
中
株
式
の
価
格
構
成
論
で
あ
る
。
そ
れ
は
兎
も
角
、
証
券
分
析
論
な
る
学
問
の
内
容
で
あ
る
が
、
そ
の
代
表
的
著
書
と
見
倣
さ
れ
て
い
る
グ
ラ
ハ
ム
と
ド
ッ
ド
の
共
(
1
)
 
著
「
証
券
分
析
論
」
に
就
い
て
云
え
ば
、
第
一
部
「
総
説
及
び
研
究
手
引
」
S
u
r
v
e
y
a
o
d
 A
p
p
r
o
a
c
h
 
1!
於
て
、
的
、
証
券
分
析
の
機
能
、
投
資
と
投
機
、
証
券
投
資
の
資
料
、
証
券
投
資
判
断
を
目
指
し
諸
表
の
詳
細
な
分
析
を
な
す
。
慮
と
そ
れ
に
よ
る
真
の
収
益
力
の
把
握
を
述
べ
、
証
券
の
分
類
等
に
触
れ
た
後
、
九
一
例
を
挙
げ
る
と
、
グ
ロ
デ
ィ
ン
ス
キ
ー
の
「
証
券
投
資
論
」
第
五
部
金
融
と
市
場
m
o
n
e
y
a
u
d
 m
a
,
 
証
券
分
析
の
目
第
二
部
「
財
務
諸
表
の
分
析
」
に
於
即
ち
財
務
諸
表
の
中
心
を
な
す
損
益
計
第
書
と
貸
借
対
照
表
を
取
上
げ
、
前
者
に
就
い
て
は
諸
引
当
金
、
棚
卸
資
産
評
価
、
減
価
償
却
、
補
助
金
、
課
税
な
ど
利
益
確
定
に
関
係
あ
る
事
項
の
周
到
な
る
考
後
者
に
就
い
て
は
基
礎
比
率
K
e
y
R
a
t
i
o
s
 (Profitability 
Ratios, 
Credit R
a
苦
s,
G
r
o
w
t
h
 Ratios, 
Stability 
Ratios, 
Pay-out Ratios, Price Ratios)
の述
5
{
心
eチ
J
七ぃ
d
ツ
に
よ
る
i
g
血
ヂ
盗
手
本
ー
の
抽
9
応
i、
資
本
構
成
、
当
り
資
産
の
明
確
化
を
述
べ
て
い
る
。
而
し
て
同
著
書
は
証
券
分
析
の
仕
事
と
し
て
投
資
証
券
の
選
択
論
に
入
り
、
第
三
部
「
確
定
収
a
d
j
u
s
t
m
e
n
t
 f
o
r
 a
s
s
e
t
 v
a
l
u
e
s
 
!,J.
て
芸
で
わ
さ
れ
る
と
な
し
、
益
証
券
」
に
於
て
、
先
ず
社
債
に
つ
き
投
資
選
択
上
の
四
原
則
其
他
を
明
か
に
し
、
次
い
で
優
先
株
に
つ
い
て
述
べ
、
第
四
部
「
普
通
株
の
評
価
」
に
於
て
、
普
通
株
の
性
格
か
ら
進
ん
で
そ
の
評
価
に
入
り
、
普
通
株
の
価
値
は
M
(
d
i
v
i
d
e
n
d
+
（
ほ
⑮
韮
階
）
片
p
g
s
i
b
l
e
即
ち
期
待
さ
れ
る
配
当
、
期
待
さ
れ
る
収
益
、
資
本
化
歩
合
M
、
資
産
価
値
に
つ
き
夫
々
そ
の
内
容
の
説
明
、
規
定
を
な
し
て
い
る
。
尚
、
第
五
部
「
投
機
性
を
有
つ
優
位
証
券
利
潤
分
配
、
応
募
権
等
の
附
い
た
証
券
の
種
々
の
事
態
に
つ
い
て
述
べ
て
い
る
。
而
し
立
（
今
西
）
そ
の
各
フ
ァ
ク
タ
ー
、
そ
の
内
容
証
券
分
析
論
と
殆
ど
変
わ
ら
ぬ
も
の
が
多
い
こ
と
で
あ
る
。
一
株
10 
析
を
内
容
と
す
る
に
止
ま
つ
て
い
る
。
行
さ
し
て
い
る
の
は
問
題
で
あ
る
。
探
、
之
等
証
券
分
析
論
に
対
す
る
批
評
で
あ
る
が
私
経
済
的
な
研
究
対
象
と
し
て
い
る
点
は
暫
く
措
く
。
こ
の
点
は
後
章
に
紬
れ
る
）
‘
証
券
価
格
の
構
成
的
、
い
う
方
法
に
立
つ
て
い
る
点
は
、
全
く
支
持
さ
れ
て
よ
い
。
け
れ
ど
も
そ
れ
が
証
券
価
値
判
断
に
企
業
の
財
務
分
析
、
経
営
分
析
を
先
さ
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ
る
と
い
う
見
解
に
基
く
も
の
に
外
な
ら
な
い
。
若
し
証
券
価
値
が
企
業
の
よ
さ
通
り
に
与
え
ら
れ
る
も
の
な
ら
ば
、
証
券
価
格
論
と
し
て
は
企
業
分
析
論
を
主
要
内
容
と
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
で
あ
ろ
う
。
併
し
証
券
価
値
は
単
純
に
企
業
の
よ
さ
に
よ
っ
て
定
ま
る
も
の
で
な
く
、
た
だ
企
業
の
よ
さ
を
構
成
す
る
収
益
状
態
、
経
営
の
安
全
性
な
ど
が
材
料
と
な
っ
て
出
来
上
る
に
過
る。 て
同
著
書
は
、
最
近
会
社
経
営
に
と
り
株
主
の
好
意
が
有
益
た
る
こ
と
か
ら
。
ハ
プ
リ
ッ
ク
・
リ
レ
ィ
シ
ョ
ン
ズ
な
ど
が
行
わ
れ
、
そ
れ
に
よ
っ
て
会
社
経
営
内
容
が
株
主
に
知
ら
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
が
、
株
主
に
と
り
残
さ
れ
て
い
る
経
営
上
の
諸
問
題
ー
|
｀
経
営
の
適
否
評
価
、
経
営
に
対
す
る
報
償
、
配
当
政
策
、
株
式
資
本
の
拙
用
な
ど
ー
|
'
が
あ
り
と
な
し
、
そ
れ
ら
を
第
六
部
「
株
主
と
経
営
」
と
し
て
取
上
げ
た
後
、
第
七
部
「
証
券
分
析
の
活
用
」
Security
A
n
a
l
y
a
i
s
 in 
A
c
t
i
o
n
の
題
の
下
に
、
証
券
投
資
に
於
て
は
一
流
確
実
な
証
券
で
も
余
り
高
い
価
格
は
注
意
す
べ
く
、
二
流
普
通
の
証
券
で
も
低
い
価
格
な
ら
ば
投
資
し
て
も
よ
い
と
さ
れ
、
結
局
価
格
と
価
値
の
関
係
が
問
題
と
な
る
と
し
て
価
格
と
価
値
の
開
き
の
事
態
と
、
二
流
証
券
に
就
い
て
世
間
で
は
価
格
予
想
を
価
値
決
定
よ
り
も
重
視
す
る
傾
向
に
あ
り
、
弦
に
証
券
分
析
と
密
接
な
関
係
を
有
つ
に
至
る
と
し
て
市
場
分
析
m
a
r
k
e
t
Analysis
を
取
上
げ
て
い
(
1
)
B
.
 Graham a
n
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ityAnalysis•1951. 
証
券
価
値
論
の
成
立
（
今
西
）
内
実
的
研
究
を
専
門
的
に
や
ろ
う
と
（
そ
れ
ら
の
多
く
が
証
券
価
値
を
―
つ
の
国
民
経
済
現
象
と
し
て
よ
り
も
証
券
投
資
と
い
う
一
部
の
証
券
分
析
論
に
あ
り
て
は
、
証
券
の
価
値
論
を
全
然
や
ら
ず
、
単
に
財
務
分
析
、
経
営
分
一
体
こ
の
よ
う
な
態
度
は
何
処
か
ら
生
ず
る
の
か
と
い
う
に
、
証
券
の
価
値
は
一
に
企
業
の
よ
lo 
11 
証
券
価
値
論
の
成
の
性
格
ぎ
な
い
。
尤
も
材
料
と
な
る
に
止
ま
る
と
云
つ
て
も
、
材
料
と
な
る
以
上
、
そ
れ
ら
を
正
確
に
把
握
す
る
こ
と
、
例
え
ば
経
営
の
定
全
性
は
如
何
に
し
て
確
定
す
ぺ
き
か
な
ど
の
知
識
の
必
要
な
こ
と
は
喪
わ
な
い
。
従
て
そ
の
よ
う
な
事
業
の
収
益
性
、
安
全
性
を
把
握
す
る
研
究
が
別
に
行
わ
れ
て
い
な
け
れ
ば
、
今
証
券
価
値
論
と
し
て
自
ら
そ
れ
を
な
さ
ね
ば
な
ら
な
い
に
至
る
で
あ
ろ
う
。
処
が
、
こ
れ
ら
事
業
の
収
益
性
、
安
全
性
な
ど
企
業
の
よ
さ
を
検
討
す
る
学
問
は
、
財
務
分
析
論
、
経
営
分
析
論
と
し
て
別
に
存
立
し
て
い
る
の
だ
。
つ
ま
り
企
業
の
経
営
を
よ
く
せ
ん
と
す
る
目
的
は
、
あ
る
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
証
券
価
格
の
構
成
的
、
げ
る
に
及
ば
ず
、
既
に
存
在
し
て
い
る
学
問
を
利
用
す
れ
ば
よ
く
、
彼
の
中
心
的
な
仕
事
は
そ
れ
ら
に
よ
っ
て
得
ら
れ
る
資
料
を
価
格
構
成
に
対
す
る
先
後
、
主
従
の
関
係
に
従
っ
て
組
合
わ
す
に
あ
り
と
な
る
。
こ
の
組
合
わ
し
て
得
ら
れ
る
も
の
が
証
券
価
格
の
基
礎
で
あ
り
、
証
券
価
値
た
る
こ
と
最
早
想
像
せ
ら
れ
る
で
あ
ろ
う
。
斯
く
て
、
証
券
価
格
の
内
実
的
研
究
と
し
て
経
営
分
析
な
ど
を
内
容
と
す
る
証
券
分
析
論
は
全
く
無
く
て
も
が
な
の
存
在
で
あ
り
、
グ
ラ
ハ
ム
、
て
の
財
務
、
経
営
分
析
は
余
り
必
要
が
な
く
、
証
券
価
格
の
独
立
研
究
と
し
て
値
打
の
あ
る
の
は
専
ら
そ
の
第
三
部
、
第
四
部
、
第
五
部
の
価
値
論
と
な
る
。
そ
の
蓄
書
が
証
券
分
析
論
と
名
付
け
ら
れ
た
の
は
前
半
の
企
業
分
折
論
が
あ
る
か
ら
で
あ
り
、
そ
れ
ら
が
除
か
れ
た
場
合
そ
の
名
称
の
用
い
る
に
足
ら
な
い
こ
と
贅
言
を
要
し
な
い
。
何
れ
に
し
て
も
、
証
券
価
格
の
内
実
的
研
究
と
し
て
行
う
べ
き
は
証
券
価
値
論
と
な
る
の
で
あ
る
。
証
券
価
値
論
立
（
今
西
）
内
実
的
研
究
と
し
て
は
、
資
料
そ
の
も
の
の
把
握
に
関
す
る
知
識
は
自
ら
取
上
ド
ッ
ド
の
証
券
分
析
論
と
し
て
も
前
半
の
財
務
諸
表
を
用
い
前
段
に
証
券
価
値
論
の
成
立
せ
ざ
る
を
得
な
い
事
情
の
一
っ
と
し
て
、
世
間
一
部
に
行
わ
れ
て
い
る
証
券
分
析
論
が
証
券
価
格
の
独
之
等
の
学
問
を
経
営
経
済
学
の
一
部
門
と
し
て
夙
に
成
立
せ
し
め
て
い
る
の
で
12 
（
個
人
だ
け
で
な
く
団
体
で
も
よ
い
）
の
利
殖
、
立
（
今
酉
）
立
的
研
究
と
し
て
不
充
分
、
不
完
全
で
あ
る
こ
と
を
述
べ
た
。
事
業
の
財
務
や
経
営
の
分
析
を
主
た
る
内
容
と
す
る
に
止
ま
る
が
如
き
は
、
証
券
価
格
の
構
成
材
料
と
な
る
も
の
を
バ
ラ
バ
ラ
に
与
え
得
る
に
過
ぎ
ず
、
証
券
価
格
の
独
立
研
究
と
し
て
は
そ
れ
ら
を
一
定
の
法
則
の
下
に
結
合
さ
す
（
価
値
と
な
る
）
こ
と
が
中
心
的
な
内
容
と
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
の
で
あ
っ
た
。
が
、
証
券
価
値
論
る
。
そ
れ
は
吾
々
の
証
券
価
値
論
は
国
民
経
済
現
象
と
し
て
証
券
価
値
現
象
を
取
扱
う
の
に
対
し
、
処
が
従
所
謂
投
資
の
観
点
に
立
ち
そ
の
対
象
物
と
し
て
証
券
価
値
を
取
上
げ
よ
う
と
し
て
い
る
点
を
い
う
。
証
券
分
析
論
の
こ
の
性
格
は
そ
れ
ら
の
著
書
の
殆
ど
が
冒
頭
に
投
資
の
態
度
な
ど
投
資
に
関
す
る
一
般
論
を
な
し
そ
れ
か
ら
証
券
価
格
に
影
響
す
る
も
の
と
し
て
産
業
を
検
討
し
会
社
の
諸
点
を
吟
味
す
る
方
法
を
と
つ
て
い
る
こ
と
に
よ
り
て
容
易
に
肯
け
る
。
近
世
先
進
国
に
於
て
は
個
別
人
の
利
殖
即
ち
投
資
の
目
的
か
ら
価
格
現
象
を
研
究
す
る
こ
と
が
行
わ
れ
投
資
学
と
呼
ば
れ
て
い
る
。
こ
の
投
資
学
は
凡
ゆ
る
対
象
物
（
不
動
産
、
手
形
類
、
有
価
証
券
）
に
関
す
る
も
の
と
或
る
種
の
投
資
物
を
専
ら
と
す
る
も
の
と
に
分
た
れ
る
が
、
後
者
の
中
の
資
本
証
券
を
対
象
物
と
す
る
も
の
が
最
も
努
力
さ
れ
、
単
に
投
資
学
と
云
え
ば
こ
の
証
券
投
資
論
と
考
え
て
よ
い
く
ら
い
と
な
っ
て
い
る
。
而
し
て
こ
の
投
資
学
、
就
中
証
券
投
資
学
に
於
て
は
、
本
来
、
個
人
投
資
の
場
合
（
投
資
者
の
境
遇
と
証
券
投
賓
、
賓
金
の
大
小
及
び
性
質
と
証
券
投
賓
）
、
ろ
で
あ
る
。
た
ゞ
、
団
体
投
資
の
場
合
（
銀
行
、
保
険
会
社
等
の
金
融
機
関
の
投
資
、
投
賓
信
託
の
投
資
、
学
校
、
宗
教
団
体
等
の
某
金
投
賓
）
、
投
資
証
券
の
選
択
乃
至
組
合
せ
、
投
資
出
動
の
時
機
等
が
内
容
と
な
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
が
、
投
資
研
究
に
於
て
は
更
に
各
種
証
券
の
価
値
、
延
い
て
価
格
が
如
何
に
決
定
せ
ら
れ
る
か
も
無
関
心
た
る
を
得
ず
、
否
重
要
な
問
題
と
な
る
と
こ
こ
の
種
の
証
券
価
値
、
価
格
の
研
究
は
そ
れ
が
国
民
経
済
現
象
と
し
て
行
う
も
の
1
吾
人
の
証
券
価
値
論
I
が
存
在
し
て
い
る
な
ら
ば
、
証
券
投
資
論
と
し
て
は
そ
の
知
識
を
藉
れ
ば
よ
く
、
は
其
の
内
容
に
於
て
証
券
分
析
論
と
同
じ
で
は
な
い
の
み
な
ら
ず
、
自
ら
取
上
げ
る
に
及
ば
ぬ
わ
け
で
あ
る
。
一
般
の
証
券
分
析
論
は
個
別
人
尚
学
問
と
し
て
の
性
格
に
於
て
も
趣
を
異
に
し
て
い
る
の
で
あ
証
券
価
値
論
の
成
13 
証
券
価
値
論
の
成
市
場
分
析
論
な
る
も
の
は
必
要
で
な
い
。
来
こ
の
種
の
証
券
価
値
の
研
究
は
、
既
述
の
如
く
殆
ど
等
閑
視
さ
れ
成
立
し
て
い
な
か
っ
た
。
こ
4
に
投
資
学
と
し
て
は
其
の
鉄
を
補
う
べ
く
自
ら
そ
の
研
究
に
乗
出
し
、
証
券
投
資
論
の
一
内
容
と
し
て
、
或
は
特
に
そ
れ
だ
け
を
専
門
的
に
行
う
に
至
っ
た
の
で
あ
る
。
証
券
投
資
論
と
し
て
そ
の
中
に
取
上
げ
て
い
る
の
は
前
者
の
例
で
あ
り
、
証
券
分
析
論
と
し
て
行
わ
れ
て
来
た
も
の
が
後
者
に
当
る
こ
と
、
最
早
想
像
さ
れ
る
で
あ
ろ
う
。
従
て
、
将
来
国
民
経
済
学
と
し
て
の
証
券
価
値
論
が
確
立
す
れ
ば
、
証
券
投
資
論
は
そ
の
本
来
の
領
域
に
専
念
す
る
に
至
る
こ
と
が
予
想
さ
れ
、
又
学
問
分
業
の
上
か
ら
云
つ
て
こ
う
い
う
在
り
方
の
方
が
合
理
的
と
思
わ
れ
る
。
何
れ
に
し
て
も
、
証
券
価
値
論
は
国
民
経
済
学
の
一
部
分
で
あ
り
、
そ
れ
に
於
け
る
知
識
を
証
券
投
資
論
が
利
用
す
る
こ
と
は
そ
れ
と
し
て
何
等
差
支
え
な
い
と
し
て
、
そ
れ
自
体
は
証
券
投
資
の
た
め
に
の
み
存
立
し
奉
仕
す
る
学
問
で
は
決
し
て
な
い
の
で
あ
る
。
証
券
、
就
中
株
式
の
価
値
決
定
に
は
企
業
の
よ
さ
を
知
る
こ
と
が
必
要
と
な
り
、
こ
の
企
業
の
よ
さ
は
主
と
し
て
経
営
分
析
論
、
財
務
分
析
論
に
於
て
取
扱
わ
れ
て
い
る
の
で
、
証
券
価
値
論
と
し
て
は
自
ら
そ
れ
を
や
る
必
要
な
く
そ
れ
ら
学
問
の
知
識
を
藉
れ
ば
よ
く
、
藉
ら
ね
ば
な
ら
な
い
わ
け
で
あ
る
。
こ
の
事
は
改
め
て
云
う
迄
も
な
い
が
、
兎
に
角
、
証
券
価
値
論
は
経
営
分
析
論
な
ど
と
密
接
な
関
係
を
有
つ
と
こ
ろ
で
あ
る
。
而
し
て
証
券
価
値
論
は
証
券
市
場
論
と
も
密
接
な
関
係
を
有
つ
。
既
に
知
れ
る
如
く
、
証
券
価
値
論
は
証
券
価
格
の
構
成
的
、
内
実
的
研
究
を
な
さ
ん
と
す
る
も
の
で
あ
り
、
謂
わ
ば
価
格
が
究
極
の
目
標
な
の
で
あ
る
。
証
券
価
値
は
そ
の
ま
4
価
格
と
な
る
こ
と
難
く
、
証
券
市
場
に
も
ま
れ
、
市
場
的
影
響
を
う
け
て
価
格
と
し
て
成
立
す
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
即
ち
そ
こ
に
は
証
券
市
場
の
価
格
作
用
を
知
ら
ね
ば
な
ら
な
い
が
、
こ
れ
は
証
券
市
場
論
に
よ
っ
て
与
え
ら
れ
る
の
で
あ
る
。
か
の
証
券
分
析
論
の
中
に
は
、
そ
の
後
章
の
方
に
市
場
分
析
論
を
な
す
も
の
が
あ
る
。
例
え
ば
グ
ラ
ハ
ム
、
ド
ッ
ド
の
著
書
も
そ
れ
で
あ
る
。
こ
れ
は
証
券
価
値
と
価
格
の
関
係
、
就
中
価
値
を
価
格
に
ま
で
持
つ
て
ゆ
か
ん
と
す
る
方
法
に
立
っ
た
も
の
と
思
わ
れ
る
が
、
吾
々
と
し
て
は
証
券
一
体
、
市
場
分
析
論
な
る
も
の
は
証
券
市
場
価
格
現
象
を
投
資
乃
至
投
機
の
立
場
か
ら
取
上
立
（
今
西
）
14 
げ
る
も
の
に
外
な
ら
ず
、
投
資
的
見
地
に
立
っ
た
証
券
分
析
論
と
し
て
は
恰
も
そ
れ
が
通
用
す
る
で
あ
ろ
う
が
、
国
民
経
済
学
の
一
分
科
と
し
て
の
証
券
価
値
論
と
し
て
は
国
民
経
済
の
立
場
か
ら
す
る
証
券
市
場
価
格
現
象
を
取
上
げ
た
も
の
即
ち
証
券
市
場
論
の
知
識
を
用
う
べ
し
と
な
る
の
だ
。
上
来
述
べ
た
如
く
、
証
券
価
値
論
は
本
来
国
民
経
済
現
象
た
る
証
券
価
値
現
象
並
に
価
格
現
象
を
そ
の
ま
4
対
象
と
す
る
国
民
経
済
学
の
一
部
で
あ
る
。
凡
そ
資
本
主
義
社
会
に
於
け
る
証
券
に
関
す
る
国
民
経
済
学
と
し
て
は
証
券
価
値
論
の
ほ
か
に
証
券
市
場
論
、
証
(
1
)
 
券
経
済
論
（
証
券
の
種
類
、
数
量
、
分
布
、
価
格
と
国
民
経
済
）
が
あ
り
、
私
は
之
等
を
全
体
と
し
て
広
義
の
証
券
経
済
学
と
呼
ん
で
い
る
。
従
て
証
券
価
値
論
は
広
義
証
券
経
済
学
の
一
部
門
を
な
す
わ
け
で
あ
り
、
従
来
証
券
市
場
論
の
み
独
り
発
達
し
、
証
券
価
値
論
は
狭
義
証
券
経
済
論
と
共
に
殆
ど
未
開
拓
で
あ
っ
た
が
（
但
し
証
券
価
値
、
価
格
の
研
究
が
既
述
の
如
く
私
経
済
的
立
場
か
ら
取
上
げ
ら
れ
て
来
た
が
）
、
学
問
の
性
質
上
、
広
義
証
券
経
済
学
中
最
も
基
礎
的
な
も
の
と
し
て
そ
の
第
一
部
門
た
る
地
位
を
占
め
る
べ
き
も
の
で
あ
る
。
(
1
)
拙
署
「
前
褐
書
」
一
四
頁
註
証
券
に
関
す
る
国
民
経
済
学
と
し
て
証
券
価
値
論
、
証
券
市
場
論
、
証
券
経
済
論
が
あ
る
の
に
対
し
、
そ
の
私
謳
済
学
、
個
別
経
済
学
と
し
て
は
既
述
の
証
券
投
資
論
、
証
券
投
楓
論
の
ほ
か
証
券
市
場
経
常
論
、
証
券
会
社
（
証
券
業
）
経
営
論
等
が
あ
り
得
る
。
証
券
投
賓
論
が
必
要
と
す
る
証
券
価
値
、
価
格
の
国
民
経
済
的
な
知
識
は
証
券
価
値
論
並
び
に
証
券
市
場
論
の
知
識
を
藉
れ
ば
よ
い
こ
と
既
述
の
通
り
で
あ
る
。
証
券
投
機
論
は
我
国
で
は
従
来
機
論
と
か
機
学
と
称
せ
ら
れ
て
ー
ー
．
寧
ろ
米
穀
に
つ
い
て
夙
に
発
達
し
た
と
こ
ろ
だ
—
ー
＇
一
部
に
行
わ
れ
て
い
た
。
尚
、
証
券
市
場
経
常
論
は
証
券
市
場
の
経
営
論
で
あ
り
、
国
民
経
済
現
象
た
る
証
券
市
場
を
対
象
と
す
る
も
の
で
な
い
こ
と
容
易
に
想
像
せ
ら
れ
る
と
し
て
、
証
券
会
社
経
鴬
論
も
証
券
会
社
の
経
営
に
関
す
る
研
究
で
あ
り
、
証
券
市
場
論
の
特
殊
研
究
た
る
証
券
会
社
論
と
別
な
る
こ
と
を
注
意
し
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
今
日
一
般
経
済
学
の
基
礎
論
た
る
経
済
原
論
が
主
と
し
て
財
貨
、
貨
幣
を
対
象
と
し
証
券
を
殆
ど
取
上
げ
て
い
な
い
こ
と
、
並
び
に
こ
の
経
済
原
論
が
価
値
論
か
ら
出
発
し
て
い
る
こ
と
は
一
言
し
た
と
こ
ろ
で
あ
る
。
元
来
価
値
問
題
が
広
く
経
済
現
象
の
基
礎
と
な
る
証
券
価
値
論
の
成
立
（
今
西
）
一
四
15 
証
券
価
値
論
の
成
炊
用
に
よ
る
価
値
一
種
よ
り
成
る
が
、
四
以
上
、
価
値
論
は
価
格
論
そ
の
他
の
前
提
と
し
て
論
じ
ら
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
が
、
犬
多
数
の
経
済
原
論
に
あ
り
て
は
、
価
値
論
を
そ
う
い
う
方
向
に
力
点
を
置
い
て
取
上
げ
て
お
ら
ず
、
純
粋
に
価
値
の
た
め
の
価
値
論
と
な
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。
つ
ま
り
極
め
て
抽
象
的
な
論
議
に
終
始
し
て
い
る
の
だ
。
斯
く
て
今
日
世
人
は
経
済
学
に
於
て
価
値
論
と
云
え
ば
全
く
抽
象
的
な
も
の
と
考
え
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
け
れ
ど
も
今
証
券
価
値
論
と
し
て
は
会
社
の
利
益
分
配
、
企
業
の
よ
さ
、
資
本
利
子
等
が
フ
ァ
ク
タ
ー
と
な
り
、
自
ら
具
体
的
な
論
義
と
な
る
。
即
ち
一
般
（
財
貨
や
貨
弊
）
価
値
論
と
証
券
価
値
論
と
は
そ
の
性
質
に
於
て
大
い
な
る
コ
ン
ト
ラ
ス
ト
を
な
す
の
だ
。
勿
論
詳
し
く
は
証
券
価
値
論
の
本
論
に
於
て
知
ら
れ
る
と
こ
ろ
で
あ
る
が
、
今
日
価
値
論
と
云
え
ば
抽
象
的
な
学
問
と
い
う
印
象
が
強
く
持
た
れ
て
お
り
、
証
券
価
値
論
も
亦
抽
象
的
な
も
の
と
い
う
先
入
観
を
以
て
臨
ま
れ
る
虞
が
あ
り
そ
う
な
の
で
、
敢
て
一
言
し
て
置
く
次
第
で
あ
る
。
証
券
価
値
論
一
五
上
来
、
証
券
価
値
論
の
成
立
と
そ
の
性
格
を
明
か
に
し
た
と
思
う
の
で
、
こ
れ
よ
り
そ
の
学
問
の
体
系
に
就
い
て
述
べ
よ
う
。
学
問
の
体
系
と
は
、
今
更
云
う
迄
も
な
く
、
当
該
学
問
と
し
て
取
上
げ
る
べ
き
事
象
、
問
題
を
網
羅
す
る
と
共
に
ー
—
'
反
対
に
、
取
上
げ
る
謂
わ
れ
の
な
い
も
の
は
取
入
れ
な
い
ー
ー
そ
れ
ら
を
一
定
の
方
法
の
下
に
順
序
正
し
く
配
列
す
る
こ
と
で
あ
る
。
証
券
価
値
論
の
問
題
、
事
象
と
し
て
何
よ
り
取
上
げ
ら
る
べ
き
が
其
の
本
質
如
何
で
あ
る
こ
と
云
う
迄
も
な
い
。
而
し
て
証
券
価
値
の
本
質
と
な
っ
た
場
合
、
先
ず
頭
に
浮
ぷ
の
は
そ
れ
が
単
一
か
否
か
で
あ
る
。
こ
れ
は
、
商
品
の
場
合
、
オ
ー
ス
ト
リ
ヤ
学
派
に
よ
れ
ば
マ
ル
ク
ス
学
派
に
よ
れ
ば
使
用
価
値
と
交
換
価
値
の
二
種
の
価
値
を
有
す
と
い
う
こ
と
か
ら
、
証
券
の
場
合
に
も
一
種
か
二
種
か
将
た
そ
れ
以
上
か
と
な
る
の
で
あ
る
。
勿
論
、
こ
の
答
は
本
論
に
展
開
さ
れ
る
吟
味
の
結
果
明
か
に
な
立
（
今
西
）
の
体
系
16 
さ
論
が
重
要
な
地
位
を
占
め
る
の
で
あ
る
。
さ
に
就
い
て
も
根
本
的
な
論
争
が
予
想
さ
れ
る
の
で
あ
る
。
斯
く
て
｀
証
券
価
値
の
研
究
に
於
て
は
価
値
の
本
質
と
並
ん
で
そ
の
大
い
立
（
今
西
）
る
と
こ
ろ
で
あ
る
が
、
証
券
と
し
て
は
主
た
る
価
値
の
ほ
か
に
従
た
る
価
値
を
有
つ
こ
と
が
充
分
予
想
さ
れ
る
の
で
あ
る
。
尤
も
こ
れ
に
は
異
論
も
予
想
さ
れ
な
い
で
は
な
い
。
が
、
矢
張
り
最
も
論
議
の
的
と
な
る
の
は
そ
の
主
た
る
価
値
の
性
質
如
何
で
あ
る
。
蓋
し
証
券
所
有
の
目
的
、
証
券
に
与
え
ら
れ
る
利
益
が
種
々
で
あ
り
、
延
い
て
所
有
者
の
証
券
に
着
眼
す
る
と
こ
ろ
が
単
一
で
な
い
か
ら
で
あ
る
。
而
し
て
こ
の
証
券
価
値
の
本
質
如
何
は
、
結
局
、
前
提
と
し
て
証
券
の
本
質
の
吟
味
に
ま
で
遡
る
こ
と
が
必
要
と
な
ら
ん
と
す
る
に
至
る
の
で
あ
る
。
右
の
如
く
証
券
価
値
論
に
於
て
は
何
よ
り
そ
の
本
質
が
論
究
の
対
象
と
な
る
が
、
価
値
の
本
質
を
論
じ
た
暁
に
は
当
然
そ
の
大
い
さ
論
に
入
ら
ざ
る
を
得
な
い
。
実
際
、
証
券
価
値
を
問
題
に
す
る
者
に
し
て
そ
の
大
い
さ
論
に
及
ば
ぬ
も
の
は
な
い
と
云
つ
て
よ
い
。
而
し
て
商
品
や
貨
幣
の
場
合
そ
の
本
質
如
何
に
つ
き
夫
々
諸
種
の
学
説
が
あ
り
本
質
の
確
定
は
仲
々
六
カ
し
い
問
題
で
あ
る
が
、
本
質
を
斯
う
と
定
め
た
上
は
そ
の
価
値
の
大
い
さ
は
そ
れ
ほ
ど
論
争
は
激
し
く
な
い
。
例
え
ば
商
品
の
価
値
は
炊
用
に
よ
っ
て
生
ず
る
と
い
う
学
説
に
従
っ
た
場
合
そ
の
大
い
さ
は
限
界
炊
用
に
よ
っ
て
定
ま
る
と
な
り
、
或
る
商
品
の
価
値
の
総
量
に
就
い
て
は
各
個
単
位
の
限
界
炊
用
の
和
で
あ
る
と
い
う
見
解
と
、
最
後
の
単
位
の
限
界
奴
用
に
総
量
を
乗
じ
た
大
い
さ
で
あ
る
と
い
う
見
解
と
が
あ
る
が
、
既
に
派
生
論
争
と
さ
れ
る
が
如
く
で
あ
る
。
処
が
、
証
券
価
値
の
場
合
、
価
値
の
本
質
に
諸
種
の
見
解
が
あ
り
得
る
の
み
な
ら
ず
、
そ
の
大
い
証
券
価
値
論
の
成
立
論
で
述
べ
た
よ
う
に
、
そ
れ
は
証
券
価
値
を
明
か
に
す
る
た
め
の
み
な
ら
ず
、
証
券
価
格
を
最
も
理
論
的
に
定
与
し
把
握
す
る
た
め
に
成
立
し
た
も
の
で
あ
っ
た
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
証
券
価
値
論
は
価
値
を
明
か
に
す
る
本
質
論
や
、
そ
の
大
い
さ
は
如
何
に
決
定
せ
ら
れ
る
か
の
大
い
さ
論
に
止
め
ら
る
べ
き
で
な
い
こ
と
贅
言
を
侯
た
ぬ
。
換
言
す
れ
ば
、
進
ん
で
証
券
価
値
と
価
証
券
価
値
論
の
成
一
六
17 
証
券
価
値
思
う
が
、
論
の
成
立
（
今
西
）
一
七
格
の
関
係
、
就
中
価
値
を
基
準
と
し
て
価
格
が
構
成
せ
ら
れ
る
関
係
に
論
及
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
而
し
て
こ
の
関
係
論
で
あ
る
が
、
凡
て
の
場
合
が
そ
の
一
般
的
な
理
論
に
よ
っ
て
説
明
せ
ら
れ
得
る
と
限
ら
な
い
。
斯
る
疑
問
は
世
間
に
行
わ
れ
て
い
る
現
実
の
証
券
価
格
を
み
れ
ば
自
ら
起
ら
ざ
る
を
得
な
い
。
或
国
に
み
る
一
部
主
力
花
形
株
の
価
格
の
如
き
そ
の
好
例
で
あ
る
。
斯
く
て
証
券
価
値
を
基
と
せ
る
価
格
論
と
し
て
は
此
種
異
常
な
証
券
価
格
を
も
関
聯
事
項
と
し
て
取
上
げ
ね
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。
右
に
よ
り
証
券
価
値
論
の
課
題
と
し
て
価
値
の
本
質
、
価
値
の
大
い
さ
、
価
値
と
価
格
の
関
係
の
三
つ
の
あ
る
こ
と
が
知
ら
れ
た
と
そ
れ
ら
を
取
上
げ
る
順
序
は
上
記
の
順
に
行
う
べ
し
と
さ
れ
る
。
こ
の
根
拠
は
殆
ど
自
明
に
近
く
、
別
段
説
明
を
要
し
な
い
と
思
う
。
処
で
、
証
券
価
値
論
の
問
題
と
し
て
は
価
値
本
質
論
、
大
い
さ
論
に
続
き
、
価
値
と
価
格
論
に
先
立
つ
位
置
に
於
て
更
に
取
上
ぐ
べ
き
事
項
が
あ
る
の
だ
。
そ
れ
は
課
税
と
証
券
価
値
の
関
係
、
証
券
価
値
の
変
動
で
あ
る
。
今
日
多
く
の
国
に
於
て
は
種
々
の
形
に
於
て
証
券
に
課
税
が
行
わ
れ
、
証
券
の
価
値
に
影
響
を
与
え
て
い
そ
う
で
あ
る
。
従
て
証
券
価
値
の
大
い
さ
論
の
謂
わ
ば
特
論
と
し
て
課
税
と
証
券
価
値
の
問
題
を
取
上
げ
ね
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。
又
証
券
価
値
の
大
い
さ
は
各
証
券
に
就
い
て
は
夫
々
不
変
な
も
の
で
な
く
時
々
に
動
く
も
の
で
あ
る
。
そ
れ
は
証
券
価
値
の
大
い
さ
を
規
定
す
る
フ
ァ
ク
タ
ー
が
変
動
す
る
か
ら
で
あ
る
こ
と
は
想
像
に
難
く
な
い
が
、
そ
れ
ら
フ
ァ
ク
タ
ー
の
変
動
、
特
に
そ
れ
に
基
く
価
値
の
大
い
さ
の
変
動
に
諸
種
の
様
相
が
あ
り
、
常
識
的
な
知
識
だ
け
で
満
足
出
来
な
い
の
で
あ
る
。
而
し
て
こ
の
課
税
と
証
券
価
値
、
証
券
価
値
変
動
の
両
者
の
取
上
げ
順
序
で
あ
る
が
、
課
税
は
理
論
上
常
に
あ
る
も
の
で
な
い
、
又
課
税
の
影
響
を
別
に
し
た
方
が
普
通
の
変
動
が
は
つ
き
り
す
る
と
い
う
事
由
で
、
価
値
大
い
さ
の
変
動
を
先
に
取
上
げ
る
も
の
も
な
い
で
は
な
い
。
併
し
証
券
課
税
は
何
れ
の
国
に
於
て
も
殆
ど
行
わ
れ
て
お
り
、
又
課
税
が
証
券
価
値
に
影
響
を
与
え
る
と
す
れ
ば
課
税
の
変
化
も
価
値
大
い
さ
の
変
動
の
―
フ
ァ
ク
タ
ー
と
な
る
わ
け
で
こ
れ
も
含
め
る
方
が
論
理
的
と
云
わ
ね
ば
な
ら
な
い
。
従
て
、
課
税
と
証
券
価
値
の
方
が
価
値
大
い
さ
の
変
動
よ
り
も
先
に
置
か
る
べ
し
と
な
る
の
で
あ
る
。
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第
一
章
証
券
価
値
の
本
質
第
一
総
説
（
証
券
の
本
質
）
立
（
今
西
）
こ
れ
迄
述
べ
来
っ
た
と
こ
ろ
を
纏
め
る
と
、
価
値
本
質
論
、
大
い
さ
論
、
課
税
と
価
値
の
大
い
さ
、
価
値
変
動
論
、
価
値
と
価
格
の
関
係
と
い
う
の
が
証
券
価
値
論
の
内
容
で
あ
っ
た
。
が
、
こ
の
最
後
に
置
か
れ
た
価
値
と
価
格
論
の
後
に
尚
取
上
げ
る
べ
き
問
題
の
あ
る
こ
と
を
知
ら
ね
ば
な
ら
な
い
。
既
に
知
れ
る
如
く
、
証
券
価
値
は
証
券
価
格
の
基
準
と
な
る
も
の
で
あ
り
、
従
て
現
実
の
価
格
に
対
し
て
は
価
値
は
そ
れ
を
批
判
す
る
も
の
と
な
る
。
然
る
に
、
世
間
を
み
る
に
、
証
券
価
格
、
特
に
株
式
価
格
を
批
判
す
る
の
に
価
値
を
以
て
せ
ず
、
そ
の
代
わ
り
に
他
の
も
の
を
以
て
す
る
こ
と
が
行
わ
れ
、
否
こ
の
方
が
寧
ろ
盛
な
の
で
あ
る
。
株
式
利
廻
り
S
t
o
c
k
yield 
及
び
株
価
収
益
比
率
Price,earnings
Ratios
こ
れ
で
あ
る
。
斯
く
て
折
角
価
値
を
研
究
す
る
者
と
し
て
は
斯
る
方
法
が
よ
い
か
否
か
、
つ
ま
り
利
廻
り
、
株
価
収
益
比
率
は
価
値
に
代
わ
り
価
格
を
批
判
す
る
も
の
と
し
て
如
何
な
る
性
格
を
有
つ
か
を
吟
味
す
る
仕
事
を
行
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
る
の
で
あ
る
。
以
上
吾
人
が
証
券
価
値
論
の
体
系
を
造
る
た
め
そ
の
内
容
た
る
べ
き
問
題
を
取
上
げ
る
に
当
り
、
証
券
を
凡
て
単
純
に
証
券
と
し
て
取
上
げ
た
。
併
し
実
際
に
於
て
は
夫
等
の
問
題
は
証
券
の
種
類
に
よ
り
夫
々
幾
分
特
殊
性
を
有
つ
の
で
あ
る
。
例
え
ば
証
券
価
値
の
本
質
の
場
合
、
証
券
と
し
て
の
価
値
本
質
は
凡
て
の
証
券
を
通
じ
て
―
つ
で
あ
る
が
、
証
券
の
種
類
に
よ
り
共
通
性
の
上
に
幾
分
特
殊
な
性
質
を
帯
び
る
。
価
値
の
大
い
さ
の
決
ま
り
方
に
至
っ
て
は
一
層
然
り
で
あ
る
。
素
よ
り
証
券
の
種
類
は
細
か
く
分
類
す
れ
ば
限
り
が
な
い
が
、
上
記
各
種
の
問
題
の
特
殊
性
を
明
か
に
す
る
必
要
か
ら
は
、
少
く
と
も
証
券
の
二
大
種
別
、
自
己
資
本
証
券
（
出
賓
々
本
証
券
）
と
他
人
資
本
証
券
（
貸
借
賓
本
証
券
）
と
に
分
類
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
な
る
。
で
、
仕
上
げ
て
み
れ
ば
、
結
局
次
の
如
く
に
な
る
。
証
券
価
値
論
の
成
こ
の
種
別
を
取
入
れ
て
証
券
価
値
論
の
体
系
を
一
八
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証
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価
値
第
論
の
成
第
六
章
第 第
証
券
価
値
の
本
質
一
般
株
式
（
出
資
々
本
証
券
）
価
値
の
特
質
公
社
債
（
貸
借
資
本
証
券
）
価
値
の
特
質
第
三
章
課
税
と
証
券
価
値
株
式
価
値
の
変
動
公
社
債
価
値
の
変
動
証
券
価
値
と
価
格
の
関
係
株
式
の
価
値
の
価
格
の
関
係
公
社
債
の
価
値
と
価
格
の
関
係
第
五
章
株
式
の
価
値
に
代
わ
り
株
式
価
格
を
批
判
す
る
も
の
と
し
て
の
利
廻
り
、
株
価
収
益
比
率
立
（
今
西
）
第
第
四
章
証
券
価
値
大
い
さ
の
変
動
第
二
公
社
債
（
貸
借
資
本
証
券
）
価
値
の
大
い
さ
従
た
る
価
値
（
市
場
性
価
値
）
の
大
い
さ
主
た
る
価
値
（
収
益
価
値
）
の
大
い
さ
第
一
株
式
（
出
資
々
本
証
券
）
価
値
の
大
い
さ
第
二
章
証
券
価
値
の
大
い
さ
第
四
第 第
一
九
